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٠ٙذف اٌجؾش ئٌٝ ل١بط ٚرؾ١ًٍ أصش رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ فٟ عؼش طشف : اٌّغزخٍص

(، أطلالب ِٓ ؽج١ؼخ الالزظبد اٌؼشالٟ ثٛطفٗ الزظبدا 2025–2004اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي اٌّذح )

س٠ؼ١ب ٠ؼزّذ ثذسعخ وج١شح ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ فٟ ر٠ًّٛ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ٚرٛف١ش إٌمذ الأعٕجٟ. 

ً ِشىٍخ اٌجؾش فٟ ِذٜ رأصش اعزمشاس عؼش اٌظشف ثبٌزمٍجبد اٌّغزّشح فٟ أعٛاق إٌفؾ ٚرزّض

اٌؼب١ٌّخ، ٚأؼىبعبد رٌه ػٍٝ الأداء إٌمذٞ ٚالالزظبدٞ فٟ اٌؼشاق، ٚاػزّذ اٌجؾش ػٍٝ ث١بٔبد 

 سثغ ع٠ٕٛخ ٌٍّذح اٌّزوٛسح، ٚاعزخذَ ِغّٛػخ ِٓ الأعب١ٌت اٌم١بع١خ اٌؾذ٠ضخ رّضٍذ فٟ ّٔبرط

GARCH ِزؼذدح اٌّزغ١شاد ٌزؾ١ًٍ أزمبي اٌزمٍجبد، ّٚٔبرط VAR  ٌذساعخ اٌؼلالبد اٌذ٠ٕب١ِى١خ

لأغشاع اٌزٕجإ. ٚاعزٕذد اٌج١بٔبد ئٌٝ  ARIMA ٚاٌغجج١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد، فؼلا ػٓ ّٔبرط

ِظبدس سع١ّخ رّضٍذ ثبٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٚاٌجٕه اٌذٌٟٚ ٚطٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ٚئداسح 

خ الأِش٠ى١خ، ٚأظٙشد إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِشزشن ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ أعؼبس ِؼٍِٛبد اٌطبل

إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، وّب ث١ٕذ ٔزبئظ اخزجبس اٌغجج١خ ٌغشأغش ٚعٛد ػلالخ عجج١خ 

ٚعٛد اسرجبؽ  GARCH أؽبد٠خ الارغبٖ ِٓ أعؼبس إٌفؾ ٔؾٛ عؼش اٌظشف. ٚأوذد ٔزبئظ ّٔبرط

د أعؼبس إٌفؾ ٚرمٍجبد عؼش اٌظشف، فٟ ؽ١ٓ أٚػؾذ دٚاي الاعزغبثخ ِؼٕٛٞ ث١ٓ رمٍجب

ٌٍظذِبد ٚرؾ١ًٍ رغضئخ اٌزجب٠ٓ أْ اٌظذِبد إٌفط١خ رّضً أؽذ أُ٘ اٌّؾذداد اٌّفغشح ٌزغ١شاد 

رّزٍه لذسح ِمجٌٛخ ػٍٝ  ARIMA عؼش اٌظشف فٟ اٌؼشاق. وّب أظٙشد ٔزبئظ اٌزٕجإ أْ ّٔبرط

زغ١شاد ِؾً اٌذساعخ، ٚخٍض اٌجؾش ئٌٝ أْ اعزّشاس الاػزّبد اٌّفشؽ اٌزٕجإ ثبٌغٍٛن اٌّغزمجٍٟ ٌٍّ

ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ ٠غؼً عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ػشػخ ٌٍزأصش ثبٌظذِبد اٌخبسع١خ، 

الأِش اٌزٞ ٠غزٛعت رؼض٠ض اٌز٠ٕٛغ الالزظبدٞ، ٚرم٠ٛخ الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ، ٚرط٠ٛش اٌغ١بعبد 

 .ِٓ أؼىبعبد رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ الاعزمشاس الالزظبدٞ إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ ثّب ٠ؾذ

 .GARCH ،VAR ،ARIMA: رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ، عؼش اٌظشف، اٌىٍّبد اٌّفزبحُخ

 

The impact of oil price fluctuations on the exchange 
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Abstract: This study aims to measure and analyze the impact of global oil 

price fluctuations on the Iraqi dinar exchange rate during the period 2004–

2025. The study is motivated by the nature of the Iraqi economy as a 

rentier economy that relies heavily on oil revenues to finance the state 

budget and provide foreign exchange. The research problem centers on the 

extent to which exchange rate stability is affected by continuous 

fluctuations in global oil markets and the implications of such fluctuations 

for Iraq’s monetary and economic performance. The study employs 

quarterly data covering the period 2004–2025 and utilizes a set of modern 

econometric techniques, including multivariate GARCH models to analyze 
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 الأجبس
 

islam.mahmood@uoanbar.edu.iq 

 

Affiliation of Authors 

 

College of 
Administration and 

Economics/  
University of Anbar 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

  ريادة النمومجلة 

 

mailto:islam.mahmood@uoanbar.edu.iq
mailto:islam.mahmood@uoanbar.edu.iq


2 
 

volatility transmission, Vector Autoregression (VAR) models to examine 

dynamic and causal relationships among variables, and ARIMA models for 

forecasting purposes. The data were obtained from official sources, namely 

the Central Bank of Iraq, the World Bank, the International Monetary 

Fund, and the U.S. Energy Information Administration. The empirical 

results reveal the existence of a long-run cointegration relationship 

between oil prices and the Iraqi dinar exchange rate. Furthermore, the 

Granger causality test indicates a unidirectional causal relationship running 

from oil prices to the exchange rate. The findings of the GARCH models 

confirm a significant relationship between oil price volatility and exchange 

rate volatility. In addition, impulse response functions and variance 

decomposition analysis show that oil price shocks represent one of the 

most important determinants explaining exchange rate fluctuations in Iraq. 

The forecasting results also demonstrate that ARIMA models possess an 

acceptable ability to predict the future behavior of the variables under 

study. The study concludes that the continued excessive dependence on oil 

revenues makes the Iraqi dinar exchange rate highly vulnerable to external 

shocks. Therefore, enhancing economic diversification, strengthening 

foreign exchange reserves, and developing monetary and fiscal policies are 

essential to mitigate the adverse effects of oil price fluctuations on 

economic stability. 

Keywords: Oil price volatility، exchange rate، GARCH ، VAR ، ARIMA. 

الالزظبداد اٌش٠ؼ١خ، ٌّب رّضٍٗ ِٓ ِظذس سئ١ظ  رؼذ أعؼبس إٌفؾ ِٓ أُ٘ اٌّزغ١شاد اٌّإصشح فٟ: اٌّمذِخ

ٌلإ٠شاداد اٌؼبِخ ٚإٌمذ الأعٕجٟ. ٚرضداد أ١ّ٘خ ٘زا اٌّزغ١ش فٟ اٌؼشاق ثغجت الاػزّبد اٌىج١ش ػٍٝ اٌظبدساد 

إٌفط١خ فٟ ر٠ًّٛ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ٚرغط١خ الاؽز١بعبد اٌخبسع١خ، الأِش اٌزٞ ٠غؼً الالزظبد اٌؼشالٟ أوضش 

ثبٌزمٍجبد اٌزٟ رشٙذ٘ب الأعٛاق إٌفط١خ اٌؼب١ٌّخ، ٠ٚؼذ عؼش اٌظشف أؽذ اٌّإششاد اٌشئ١غخ اٌزٟ  ػشػخ ٌٍزأصش

رؼىظ دسعخ الاعزمشاس إٌمذٞ ٚالالزظبدٞ، ئر ٠إصش فٟ ِغز٠ٛبد الأعؼبس ٚاٌزغبسح اٌخبسع١خ ٚالاعزضّبس 

ش اٌؼّلاد الأعٕج١خ، فاْ أٞ رغ١شاد ٚرذفمبد سؤٚط الأِٛاي. ٚٔظشا ٌلاسرجبؽ اٌٛص١ك ث١ٓ الإ٠شاداد إٌفط١خ ٚرٛاف

عٛ٘ش٠خ فٟ أعؼبس إٌفؾ رٕؼىظ ثظٛسح ِجبششح أٚ غ١ش ِجبششح ػٍٝ اعزمشاس عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ٚلذ 

( اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌظذِبد إٌفط١خ ٚالالزظبد٠خ اٌؼب١ٌّخ، ِٓ ث١ٕٙب الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؼب١ٌّخ 2025–2004شٙذد اٌّذح )

ِٚب سافمٙب ِٓ رذاػ١بد الزظبد٠خ، فؼلا ػٓ اٌزطٛساد  2020إٌفؾ خلاي ػبَ  ٚا١ٙٔبس أعؼبس 2008ػبَ 

اٌغ١ٛع١بع١خ اٌلاؽمخ. ٚلذ أصشد ٘زٖ اٌّزغ١شاد فٟ ِإششاد الالزظبد اٌؼشالٟ ثظٛسح ػبِخ ٚفٟ اعزمشاس عؼش 

لٟ اٌظشف ثظٛسح خبطخ، الأِش اٌزٞ ٠غزذػٟ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشا

 .ثبعزخذاَ أعب١ٌت ل١بع١خ ؽذ٠ضخ لبدسح ػٍٝ رؾ١ًٍ اٌزمٍجبد ٚاٌؼلالبد اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٚاٌزٕجإ ثبٌزغ١شاد اٌّغزمج١ٍخ

رزّضً فٟ أْ الالزظبد اٌؼشالٟ ٠ؼزّذ ثذسعخ وج١شح ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ، ِّب ٠غؼً و :ِشىٍخ اٌجحثأولا:  

ٌٍزأصش ثبٌزمٍجبد اٌّغزّشح فٟ أعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ. ٚػٍٝ الاعزمشاس إٌمذٞ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ػشػخ 

 اٌشغُ ِٓ رذخً اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ فٟ ئداسح عٛق اٌظشف، ئلا أْ اٌظذِبد إٌفط١خ ِب رضاي رّضً ػبِلا
ِإصشا فٟ ؽشوخ عؼش اٌظشف ٚاعزمشاسٖ، الأِش اٌزٞ ٠ض١ش اٌزغبؤي ؽٛي ؽج١ؼخ ٚؽغُ ٘زا اٌزأص١ش ٚآ١ٌخ أزمبٌٗ 

 .ش اٌضِٓػج

  فشظُبد اٌجحث:ثبُٔب: 

 .رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ ئؽظبئ١خ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي ِذح اٌذساعخ .1

 .رٛعذ ػلالخ رٛاص١ٔخ ؽ٠ٍٛخ الأعً )رىبًِ ِشزشن( ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ .2

 (.GARCH) ثظٛسح ِؼ٠ٕٛخ ٚفك ّٔبرطرإصش اٌظذِبد إٌفط١خ فٟ رمٍجبد عؼش اٌظشف  .3

 .رٛعذ ػلالخ عجج١خ رّزذ ِٓ أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ .4
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 .لذسح ِمجٌٛخ ػٍٝ اٌزٕجإ ثبٌّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ ARIMA رّزٍه ّٔبرط .5

  :أهذاف اٌجحث ثبٌثب:

  (2025–2004). رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي اٌّذح .1

 (.GARCHط )ل١بط أصش رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ فٟ رزثزة عؼش اٌظشف ثبعزخذاَ ّٔبر .2

 .اخزجبس ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِشزشن ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد .3

 .رؾذ٠ذ ارغبٖ اٌؼلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف .4

 (.VAR) رؾ١ًٍ اعزغبثخ عؼش اٌظشف ٌٍظذِبد إٌفط١خ ثبعزخذاَ ّٔٛرط .5

 (.ARIMA) ثٕبء ّٔبرط رٕجإ٠خ ٌٍّزغ١شاد ِؾً اٌذساعخ ثبعزخذاَ ِٕٙغ١خ .6

فٟ رٛظ١ف ِغّٛػخ ِٓ إٌّبرط اٌم١بع١خ اٌؾذ٠ضخ ثظٛسح رىب١ٍِخ الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ رزّضً : ثأهُّخ اٌجح ساثؼب:

اٌّزؼٍمخ ثبلالزظبداد ٌزؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف، ثّب ٠غُٙ فٟ ئصشاء الأدث١بد الالزظبد٠خ 

زّضً فٟ رٛف١ش ِإششاد و١ّخ رغبػذ طبٔؼٟ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ فٟ اٌؼشاق فز الأهُّخ اٌزطجُمُخاِب ، اٌش٠ؼ١خ

 .ػٍٝ فُٙ رأص١ش اٌظذِبد إٌفط١خ فٟ اعزمشاس عؼش اٌظشف ٚارخبر الإعشاءاد إٌّبعجخ ٌٍؾذ ِٓ آصبس٘ب اٌغٍج١خ

 :دساعبد عبثمخخبِغب: 

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ أصش رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ اٌزغبسح اٌخبسع١خ فٟ (. 2025)إثشاهُُ واخشوْ،  .1

(، ثبلاػزّبد ECMِٚؼبًِ رظؾ١ؼ اٌخطأ ) ARDL( ثبعزخذاَ ّٔٛرط 2023–2004اٌؼشاق خلاي اٌّذح )

د٠خ ث١ٓ اٌزغبسح ػٍٝ ث١بٔبد اٌجٕه اٌذٌٟٚ ٚاٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ. ٚأظٙشد إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ ؽش

اٌخبسع١خ ٚالإ٠شاداد إٌفط١خ، ِمبثً ػلالخ ػىغ١خ ِغ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚاٌزؼخُ، فٟ ؽ١ٓ ٌُ ٠ظٙش عؼش 

اٌظشف رأص١شا ِؼ٠ٕٛب. ٚأٚطذ اٌذساعخ ثؼشٚسح اعزمشاس عؼش اٌظشف، ٚاٌغ١طشح ػٍٝ اٌزؼخُ، ٚر٠ٕٛغ 

 اٌمطبػبد الالزظبد٠خ ٌزم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ إٌفؾ.

٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ رؾ١ًٍ أصش رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، .  (Rodhan, 2024)دساعخ  .2

(، ثبعزخذاَ ّٔٛرط 2021–1970ٚاٌٛاسداد، ٚاٌظبدساد، ٚالاؽز١بؽ١بد اٌذ١ٌٚخ فٟ اٌؼشاق خلاي اٌّذح )

VAR  ٚاخزجبساد عجج١خGranger ٌٍ ظذِبد ٚرؾ١ًٍ رغضئخ اٌزجب٠ٓ. ٚأظٙشد إٌزبئظ ٚدٚاي الاعزغبثخ

ٚعٛد ػلالخ عجج١خ أؽبد٠خ الارغبٖ ِٓ أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ ٚاٌٛاسداد ٚاٌظبدساد ٚالاؽز١بؽ١بد 

اٌذ١ٌٚخ، وّب ث١ٕذ أْ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ رّضً ِظذسا سئ١غ١ب ٌزفغ١ش اٌزغ١شاد فٟ ٘زٖ اٌّزغ١شاد. ٚأٚطذ 

٠ٛغ الالزظبد اٌؼشالٟ ٚرم١ًٍ الاػزّبد اٌّفشؽ ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ ٌٍؾذ ِٓ آصبس اٌذساعخ ثؼشٚسح رٕ

 اٌظذِبد إٌفط١خ ػٍٝ الالزظبد.

ٌّمبسٔخ ث١ٓ ّٔٛرعٟ الاسرجبؽ اٌششؽٟ ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ا. (Hassan & Abdullah, 2018)دساعخ  .3

ِزؼذدح اٌّزغ١شاد،  GARCH( ػّٓ ّٔبرط DCC( ٚالاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌذ٠ٕب١ِىٟ )CCCاٌضبثذ )

–2014ثبعزخذاَ ث١بٔبد ١ِٛ٠خ ٌغؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ٚأعؼبس إٌفؾ ٚاٌز٘ت اٌؼب١ٌّخ خلاي اٌّذح )

١ك الاعزمشاس٠خ، ِغ رطج١ك اخزجبساد ئؽظبئ١خ ِزؼذدح (. ٚرُ رؾ٠ًٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ئٌٝ ػٛائذ ٌزؾم2016

أْ  MAE ٚMSE. ٚأظٙشد ٔزبئظ اٌّمبسٔخ ٚفك ِؼ١بسٞ Ljung-Box ٚJarque-Bera ٚARCHِضً 

فٟ رفغ١ش اٌزمٍجبد ٚاٌزٕجإ ثٙب ثبٌٕغجخ ٌطج١ؼخ اٌج١بٔبد  DCCوبْ أوضش ِلاءِخ ِٓ ّٔٛرط  CCCّٔٛرط 

 اٌؼشال١خ.

رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ ل١بط أصش طذِبد أعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ ػٍٝ ِؼذي . (SALMAN, 2025)دساعخ  .4

اػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ث١بٔبد  .SVAR ( ثبعزخذاَ ّٔٛرط2021–2004اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق خلاي اٌّذح )

٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ع٠ٕٛخ ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٚطٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ، ٚرُ رؾ١ًٍ اٌؼلالبد اٌذ

أظٙشد إٌزبئظ أْ طذِبد أعؼبس إٌفؾ رإصش ثشىً ٚ  .ثبعزخذاَ دٚاي الاعزغبثخ ٌٍظذِبد ٚرؾ١ًٍ اٌزجب٠ٓ

ِجبشش ُِٚٙ ػٍٝ ِؼذلاد اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق، ؽ١ش رإدٞ اٌظذِبد الإ٠غبث١خ ئٌٝ اعزمشاس ٔغجٟ فٟ 

ٌٝ اسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ ثشىً ٍِؾٛظ. وّب أوذد اٌّغزٜٛ اٌؼبَ ٌلأعؼبس، ث١ّٕب رإدٞ اٌظذِبد اٌغٍج١خ ئ

إٌزبئظ أْ الالزظبد اٌؼشالٟ ٠ؼبٟٔ ِٓ أزمبي عش٠غ ٌزمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ اٌّإششاد اٌى١ٍخ ثغجت ػٍٝ 

 إٌفؾ.



4 
 

. ٘ذفذ اٌذساعخ ئٌٝ ل١بط أصش طذِبد أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ اٌزؼخُ فٟ اٌؼشاق ثبعزخذاَ (2025دساعخ عٍّبْ ) .5

أظٙشد إٌزبئظ أْ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ ٠غُٙ فٟ اعزمشاس ٚ(. 2021–2004لاي اٌّذح )خ SVARّٔٛرط 

ٔغجٟ ٌلأعؼبس، ث١ّٕب رإدٞ اٌظذِبد اٌغٍج١خ ئٌٝ اسرفبع اٌزؼخُ ثشىً ٚاػؼ ٔز١غخ ػؼف اٌز٠ٕٛغ 

٠خ الالزظبدٞ. ٚرإوذ اٌذساعخ أْ الالزظبد اٌؼشالٟ عش٠غ اٌزأصش ثزمٍجبد إٌفؾ، ِّب ٠غزذػٟ ع١بعبد ٔمذ

 .ِٚب١ٌخ أوضش ِشٚٔخ ٌٍؾذ ِٓ ٘زا الأصش

رزّضً اٌفغٛح اٌجؾض١خ فٟ أْ اٌذساعبد اٌغبثمخ، سغُ ئعٙبِٙب فٟ رفغ١ش أصش أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ اٌفدىح اٌجحثُخ: 

 أٚ VAR أٚ ARDL الالزظبد اٌؼشالٟ، ئلا أٔٙب اػزّذد ثشىً ِٕفظً ػٍٝ ّٔبرط ل١بع١خ ِؾذدح ِضً

GARCH ٚأ SVAR رؾ١ٍٍٟ ِزىبًِ ٠غّغ ث١ٓ رؾ١ًٍ اٌؼلالبد ؽ٠ٍٛخ الأعً، ٚاٌزمٍجبد،  دْٚ ثٕبء ئؽبس

ٚاٌذ٠ٕب١ِى١بد اٌض١ِٕخ فٟ ّٔٛرط ٚاؽذ. وّب أْ ػذدا ِٓ اٌذساعبد ٌُ ٠ؼؾ عؼش اٌظشف الأ١ّ٘خ اٌىبف١خ وّزغ١ش 

 .ِؾٛسٞ، أٚ رٛطً ئٌٝ ٔزبئظ غ١ش ؽبعّخ ثشأْ رأص١شٖ، ِّب ٠غزذػٟ ئػبدح اخزجبسٖ ػّٓ ّٔبرط أوضش شّٛلا

(، سغُ أْ Volatilityئػبفخ ئٌٝ رٌه، سوضد ِؼظُ اٌذساعبد ػٍٝ ِغز٠ٛبد أعؼبس إٌفؾ ١ٌٚظ ػٍٝ رمٍجبرٙب )

اٌزمٍجبد رّضً ػبِلا أعبع١ب فٟ رفغ١ش ػذَ الاعزمشاس اٌّبٌٟ ٚإٌمذٞ. وّب أْ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اػزّذ ػٍٝ 

ٚاٌزؾٛلاد اٌلاؽمخ، ِّب ٠مًٍ ِٓ  2020ً أصِخ فزشاد ص١ِٕخ ِؾذٚدح لا رغطٟ اٌظذِبد اٌىج١شح اٌؾذ٠ضخ، ِض

ش١ٌّٛخ إٌزبئظ. ٚأخ١شا، ٠ظٙش ػؼف فٟ دِظ ّٔبرط اٌزٕجإ ِغ اٌزؾ١ًٍ الالزظبدٞ اٌج١ٕٛٞ، ٚ٘ٛ ِب ٠جشص اٌؾبعخ 

 ئٌٝ ئؽبس ل١بعٟ أوضش رىبِلا ٌّؼبٌغخ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف فٟ اٌؼشاق.

 : الإغبس إٌظشٌاٌّجحث الاوي

 اٌؼلالخ ئٌٝ ػذح ٔظش٠بد الزظبد٠خ، أثشص٘ب:٘زٖ رغزٕذ واٌؼلالخ إٌظشَخ ثُٓ أعؼبس إٌفػ وعؼش اٌصشف.  أولا:

رٕض ػٍٝ أْ عؼش اٌظشف ث١ٓ ػٍّز١ٓ ٠غت أْ ٠ؼىظ ِغزٜٛ  (:PPPٔظشَخ رىاصْ اٌمىح اٌششائُخ ) -1

الأعؼبس إٌغجٟ ث١ٓ اٌجٍذ٠ٓ. فٟ اٌذٚي اٌّظذسح ٌٍٕفؾ، ٠إدٞ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ ص٠بدح الإ٠شاداد إٌفط١خ، 

١ّخ ِّب ٠ٛعغ اٌمبػذح إٌمذ٠خ ٠ٚض٠ذ ِٓ اٌطٍت اٌىٍٟ، ٚثبٌزبٌٟ ٠إدٞ ئٌٝ اسرفبع الأعؼبس اٌّؾ١ٍخ، ٚأخفبع اٌم

(: Dutch Diseaseاْ ّٔٛرط "اٌّشع إٌٌٙٛذٞ" )(، Poulakis & Tsaliki,2026:4ٚاٌؾم١م١خ ٌٍؼٍّخ. )

٠إوذ أْ ص٠بدح رذفمبد الإ٠شاداد إٌفط١خ رإدٞ ئٌٝ اسرفبع ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ )فٟ عٛق اٌظشف(، ِّب 

ؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ اسرفبػب ِمبثً اٌذٚلاس ٠ؼؼف اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ ٌٍمطبػبد غ١ش إٌفط١خ. فٟ ؽبٌخ اٌؼشاق، شٙذد اٌ

الأِش٠ىٟ خلاي فزشاد اسرفبع أعؼبس إٌفؾ، ٌىٓ ٘زا الاسرفبع غبٌجب ِب ٠زُ اٌزؾىُ ثٗ ِٓ خلاي لشاساد ئداس٠خ 

 (2025–2004ِٓ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٌٍؾفبظ ػٍٝ الاعزمشاس إٌمذٞ. )اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، 

١خ ِضً اٌؼشاق، رؼزّذ اٌّٛاصٔخ اٌؼبِخ ثشىً شجٗ وبًِ ػٍٝ الإ٠شاداد فٟ اٌذٚي اٌش٠ؼ لٕبح الإَشاداد إٌفطُخ: -2

إٌفط١خ. فؼٕذِب رشرفغ أعؼبس إٌفؾ، رض٠ذ الإ٠شاداد إٌفط١خ، ِّب ٠ز١ؼ ٌٍؾىِٛخ ر٠ًّٛ ػغض اٌّٛاصٔخ دْٚ 

 اٌؾبعخ ئٌٝ الالزشاع ثبٌؼٍّخ الأعٕج١خ، ٚثبٌزبٌٟ ٠مً اٌؼغؾ ػٍٝ عؼش اٌظشف.

رإصش أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ ؽغُ الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ اٌزٟ ٠ّزٍىٙب اٌجٕه اٌّشوضٞ.  خٕجُخ:لٕبح الاحزُبغُبد الأ -3

اسرفبع أعؼبس إٌفؾ ٠ؼٕٟ ص٠بدح رذفمبد إٌمذ الأعٕجٟ، ِّب ٠ؼضص لذسح اٌجٕه اٌّشوضٞ ػٍٝ اٌذفبع ػٓ عؼش 

ه اٌّشوضٞ ػٍٝ اٌظشف ٚرضج١زٗ. فٟ اٌّمبثً، أخفبع أعؼبس إٌفؾ ٠ؼغؾ ػٍٝ الاؽز١بؽ١بد ٠ٚغجش اٌجٕ

، (4: 2026)طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ،  اٌغّبػ ثزخف١غ ل١ّخ اٌؼٍّخ أٚ اعزخذاَ الاؽز١بؽ١بد ٌٍزذخً فٟ اٌغٛق.

اْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف رفغش ِٓ خلاي ػذح لٕٛاد الزظبد٠خ أّ٘ٙب اٌمٛح اٌششائ١خ ٚ

شاداد ٚاٌغ١ٌٛخ ٚرؾغ١ٓ ٚػغ اٌؼٍّخ ٔغج١ب. وّب ٚاٌّشع إٌٌٙٛذٞ، ؽ١ش ٠إدٞ اسرفبع إٌفؾ ئٌٝ ص٠بدح الإ٠

ٚاٌطٍت اٌىٍٟ ثّب ٠إصش فٟ ِغز٠ٛبد الأعؼبس ٚل١ّخ اٌظشف.  اٌزغبسٞرٕؼىظ ٘زٖ اٌزغ١شاد ػٍٝ ا١ٌّضاْ 

٠إدٞ أخفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ ػغٛؽ ػٍٝ اٌّب١ٌخ اٌؼبِخ ٚالاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ ِّب ٠ؼؼف اعزمشاس  وّب

 عؼش اٌظشف.

شٙذد اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼلالخ ثُٓ أعؼبس إٌفػ وعؼش اٌصشف فٍ اٌؼشاق. ثبُٔب:  

اٌؼشالٟ رطٛساد ٍِؾٛظخ خلاي فزشح اٌذساعخ. رؼٛد ٘زٖ اٌؼلالخ ئٌٝ ػذح لٕٛاد سئ١غ١خ: رؼزّذ الإ٠شاداد 

ذفٛػبد اٌؼشالٟ، ٚرإصش ػٍٝ اٌؾى١ِٛخ ثشىً وج١ش ػٍٝ ػبئذاد إٌفؾ، ٚرإصش أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ ١ِضاْ اٌّ

اعزمشاس الالزظبد اٌىٍٟ ٚاٌضمخ ثبٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ. ٚرش١ش ث١بٔبد اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ئٌٝ أْ عؼش اٌظشف 

ِٓ ) 2008اٌشعّٟ شٙذ رمٍجبد ٚاػؾخ خلاي اٌفزشاد اٌؾشعخ، ؽ١ش رأصش ثشذح ثبٔخفبع أعؼبس إٌفؾ ػبَ 

ِّب أدٜ ئٌٝ أخفبع ل١ّخ اٌذ٠ٕبس فٟ اٌغٛق اٌّٛاصٞ ٚص٠بدح  (،2009دٚلاسا فٟ  61.74دٚلاسا ئٌٝ  96.94

-2020اٌفغٛح اٌغؼش٠خ ث١ٓ اٌغؼش٠ٓ اٌشعّٟ ٚاٌّٛاصٞ. )اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، اٌج١بٔبد اٌشع١ّخ إٌّشٛسح، 
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 1190ؽ١ش رشاٚػ عؼش اٌظشف ث١ٓ  2020وّب شٙذ عٛق اٌظشف فٟ اٌؼشاق رمٍجبد ؽبدح فٟ ػبَ  (.2023

، ؽ١ش أخفغ عؼش 19-ػشال١ب ٌٍذٚلاس اٌٛاؽذ، ِزأصشا ثب١ٙٔبس أعؼبس إٌفؾ ٔز١غخ عبئؾخ وٛف١ذ د٠ٕبس 1460ٚ

ِٚٓ ، (6: 2026ٟ، )طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٚ 2020دٚلاسا ػبَ  41.96ئٌٝ  2019دٚلاسا ػبَ  64.30ثشٔذ ِٓ 

، لشسد اٌؾىِٛخ اٌؼشال١خ رخف١غ ل١ّخ اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ثشىً ؽبد ِٓ 2020د٠غّجش  19اٌغذ٠ش ثبٌزوش أٔٗ فٟ 

د٠ٕبس ٌٍذٚلاس اٌٛاؽذ ٌّٛاعٙخ الأصِخ اٌّب١ٌخ اٌؾبدح إٌبرغخ ػٓ ا١ٙٔبس أعؼبس إٌفؾ. ٚفٟ  1460د٠ٕبس ئٌٝ  1182

د٠ٕبس ٌٍذٚلاس اٌٛاؽذ، لجً أْ ٠غزمش ػٕذ  1450سفغ عؼش اٌظشف ئٌٝ ، أػبد اٌجٕه اٌّشوضٞ 2021فجشا٠ش 

(، ٠ٚشٜ اٌجبؽش اْ 2: 2025د٠ٕبس فٟ ا٢ٚٔخ الأخ١شح ٚرٌه ؽغت رمبس٠ش. )طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ،  1310–1300

شاداد اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ شٙذد رمٍجبد ٚاػؾخ ٔز١غخ الاسرجبؽ اٌٛص١ك ث١ٓ الإ٠

إٌفط١خ ٚعٛق اٌظشف، ؽ١ش رٕؼىظ رغ١شاد إٌفؾ ِجبششح ػٍٝ ١ِضاْ اٌّذفٛػبد ٚالاعزمشاس إٌمذٞ. ٚلذ ثشص 

، ػٕذِب أدٜ أخفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ ػغٛؽ ػٍٝ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ 2020ٚ 2008رٌه ثشىً عٍٟ خلاي أصِبد 

إٌمذ٠خ ئعشاءاد رظؾ١ؾ١خ شٍّذ رخف١غ  ٚارغبع اٌفغٛح ث١ٓ اٌغؼش٠ٓ اٌشعّٟ ٚاٌّٛاصٞ. وّب ارخزد اٌغٍطبد

 ٚئػبدح ػجؾ عؼش اٌظشف، ِّب ٠ؼىظ ؽغبع١خ اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ٌٍظذِبد إٌفط١خ.

، رؼذ لٕبح ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ِٓ اٌمٕٛاد اٌّّٙخ فٟ   (Trade Balance Channel)لٕبح اٌُّضاْ اٌزدبسٌ ثبٌثب:

الالزظبداد اٌش٠ؼ١خ ِضً اٌؼشاق. ئر ٠إدٞ اسرفبع  رفغ١ش اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف، خبطخ فٟ

أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ رؾغٓ اٌظبدساد إٌفط١خ ثشىً ِجبشش، ِّب ٠ؾمك فبئؼب فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ٠ٚض٠ذ ِٓ رذفمبد 

: 2026اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ئٌٝ اٌذاخً، ٚثبٌزبٌٟ ٠ذػُ اعزمشاس أٚ اسرفبع ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ. )طٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ، 

( فٟ اٌّمبثً ٠إدٞ أخفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ رشاعغ اٌظبدساد إٌفط١خ ٚظٙٛس ػغض فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، 5-9

 & Obstfeld). ِّب ٠خٍك ػغطب ػٍٝ اٌطٍت ػٍٝ اٌذٚلاس ٠ٚإدٞ ئٌٝ رشاعغ ل١ّخ اٌذ٠ٕبس أٚ ص٠بدح رمٍجٗ

Rogoff, 1995:1732)  ٚفٟ ؽبٌخ اٌؼشاق، ٠ظٙش رأص١ش ٘زٖ اٌمٕبح ثٛػٛػ وْٛ اٌظبدساد غ١ش إٌفط١خ

 .ِؾذٚدح، ِب ٠غؼً ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ ِش٘ٛٔب رمش٠جب ثؾشوخ أعؼبس إٌفؾ اٌؼب١ٌّخ

، (Monetary Policy Transmission Channelلٕبح اٌغُبعخ إٌمذَخ وعٍىن اٌجٕه اٌّشوضٌ )ساثؼب: 

ؽ١ش  رفغش اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف أ٠ؼب ِٓ خلاي اعزغبثخ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فٟ اٌذٚي إٌفط١خ،

٠زذخً اٌجٕه اٌّشوضٞ لإداسح الاعزمشاس إٌمذٞ ػجش أدٚارٗ اٌّخزٍفخ ِضً الاؽز١بؽٟ الأعٕجٟ ٚعؼش اٌفبئذح ٚآ١ٌبد 

ٔبفزح ث١غ اٌؼٍّخ. فؼٕذ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ، رضداد الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ ِّب ٠ّٕؼ اٌجٕه اٌّشوضٞ لذسح أوجش ػٍٝ 

أِب ػٕذ أخفبع الأعؼبس، فاْ رشاعغ  (Dornbusch, 1976:1162)رضج١ذ عؼش اٌظشف ٚرم١ًٍ اٌزمٍجبد. 

ٚفٟ اٌؼشاق   .الاؽز١بؽ١بد ٠فشع ػغٛؽب رذفغ ٔؾٛ رؼذ٠ً عؼش اٌظشف أٚ رشذ٠ذ اٌم١ٛد ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ الأعٕج١خ 

رؾذ٠ذا، رظٙش اٌزغبسة اٌؼ١ٍّخ أْ لشاساد رؼذ٠ً عؼش اٌظشف أٚ ئداسح ِضاد اٌؼٍّخ رشرجؾ ثشىً غ١ش ِجبشش 

ثزمٍجبد إٌفؾ، ِّب ٠غؼً اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ لٕبح ٚع١طخ سئ١غ١خ ث١ٓ اٌغٛق إٌفط١خ ٚعٛق اٌظشف. )طٕذٚق إٌمذ 

٠شٜ اٌجبؽش اْ لٕبح ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ رٛػؼ أْ اسرفبع أعؼبس إٌفؾ ٠ؾغٓ اٌظبدساد ، ٚ(14: 2025اٌذٌٟٚ، 

إٌفط١خ ٠ٚخٍك فبئؼب فٟ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٞ، ِّب ٠ض٠ذ رذفمبد اٌؼٍّخ الأعٕج١خ ٠ٚذػُ اعزمشاس أٚ اسرفبع ل١ّخ اٌذ٠ٕبس 

غبسٞ ٠ؼغؾ ػٍٝ اٌطٍت ػٍٝ وّب ٠إدٞ أخفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ رشاعغ اٌظبدساد ٚظٙٛس ػغض ر .اٌؼشالٟ

أِب لٕبح اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ فزج١ٓ أْ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٠زأصش ثزمٍجبد  .اٌذٚلاس ٠ٚؼؼف عؼش اٌظشف أٚ ٠ض٠ذ رمٍجبرٗ

إٌفؾ ػجش الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ، ؽ١ش رغّؼ اٌٛفٛساد إٌفط١خ ثزضج١ذ عؼش اٌظشف ث١ّٕب ٠إدٞ رشاعؼٙب ئٌٝ 

 ػغٛؽ رغزذػٟ رؼذ٠ً اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ.

 

 : ِٕهدُخ اٌذساعخ واٌجُبٔبداٌّجحث اٌثبٍٔ

رؼزّذ ٘زٖ اٌذساعخ ػٍٝ ث١بٔبد سثغ ع٠ٕٛخ )ِغ اعزخذاَ ث١بٔبد شٙش٠خ ٌٍزؾ١ًٍ د وِصبدسهب. غجُؼخ اٌجُبٔب أولا:

ِشب٘ذح سثغ ع٠ٕٛخ(.  88)ثاعّبٌٟ  2025ئٌٝ اٌشثغ الأخ١ش  2004الإػبفٟ ػٕذ رٛفش٘ب( ٌٍّذح ِٓ اٌشثغ الأٚي 

 رُ عّغ اٌج١بٔبد ِٓ اٌّظبدس اٌشع١ّخ اٌّٛصٛلخ اٌزب١ٌخ:
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 جُبٔبد( ِصبدس ا1ٌخذوي )

 اٌزىشاس اٌّزغُشاد اٌّغزّذح اٌّصذس

 اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ

  (CBI) 

عؼش صشف اٌذَٕبس اٌؼشالٍ ِمبثً اٌذولاس الأِشَىٍ 

)اٌغؼش اٌشعٍّ(، واٌغُبعبد إٌمذَخ والاحزُبغُبد 

 الأخٕجُخ

شهشٌ، سثغ 

 عٕىٌ، عٕىٌ

 إداسح ِؼٍىِبد اٌطبلخ الأِشَىُخ

 (EIA) / FRED 

 اٌخبَ ِٓ ٔىع ثشٔذأعؼبس إٌفػ 

 (Brent Crude Oil Prices) 

َىٍِ، شهشٌ، 

 عٕىٌ

ِٕظّخ الألطبس اٌؼشثُخ اٌّصذسح 

 (OPEC) ٌٍجزشوي 

 ،  (OPEC Basket Price)عؼش عٍخ أوثه إٌفطُخ

 رمبسَش اٌغىق إٌفطُخ
 شهشٌ، عٕىٌ

  (World Bank) اٌجٕه اٌذوٌٍ
 إٌبرح اٌّحٍٍ الإخّبٌٍ، الاحزُبغُبد الأخٕجُخ،

 اٌزعخُ، ِؤششاد الالزصبد اٌىٍٍ

عٕىٌ، سثغ 

 عٕىٌ

 (IMF)  صٕذوق إٌمذ اٌذوٌٍ

 Article IV) رمبسَش اٌّبدح اٌشاثؼخ ٌٍؼشاق

Reports) إحصبءاد عؼش اٌصشف، ِؤششاد ،

 الاعزمشاس إٌمذٌ

 عٕىٌ

 اٌّظذس: ِٓ اػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌّزوٛسح اػلاٖ

 ( ٠ٛػؼ ِزغ١شاد اٌجؾش ٚوّب ٠ٍٟ:2ؽ١ش ٠ٛػؼ اٌغذٚي )اٌّزغُشاد وِىاصفبرهب.  ثبُٔب:

 ( ِزغُشاد اٌجحث2خذوي )

 اٌّصذس اٌمُبط اٌشِض اٌّزغُش
الإشبسح 

 اٌّزىلؼخ

عؼش صشف اٌذَٕبس 

اٌؼشالٍ )اٌّزغُش 

 اٌزبثغ(

IQD 
دَٕبس ػشالٍ ٌىً دولاس 

 أِشَىٍ

صٕذوق  / (CBI) اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ

 اٌجٕه اٌذوٌٍ / (IMF) إٌمذ اٌذوٌٍ

(World Bank)  

— 

أعؼبس إٌفػ اٌؼبٌُّخ 

)اٌّزغُش اٌّغزمً 

 اٌشئُغٍ(

OIL 
 دولاس أِشَىٍ ٌٍجشًُِ

(Brent Crude) 

 / (EIA) إداسح ِؼٍىِبد اٌطبلخ الأِشَىُخ

FRED /  ِٕظّخ أوثه (OPEC) 

(Organization of the Petroleum 

Exporting Countries, n.d.) 

 عبٌت (-) 

 ٍُِبس دولاس أِشَىٍ RES الاحزُبغُبد الأخٕجُخ
صٕذوق  / (CBI) اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ

 (IMF) إٌمذ اٌذوٌٍ 
 عبٌت (-) 

 INF ِؼذي اٌزعخُ

 ٔغجخ ِئىَخ

)اٌشلُ اٌمُبعٍ لأعؼبس  

 اٌّغزهٍه(

اٌجٕه  / (CBI) اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ

 (World Bank) اٌذوٌٍ

 (+) 

 ِىخت

 (CBI) اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ رشٍَُىْ دَٕبس ػشالٍ M2 (M2) ػشض إٌمذ 
(+)  

 ِىخت

 OILREV الإَشاداد إٌفطُخ
ٍُِبس دولاس / رشٍَُىْ 

 دَٕبس

 (Ministry of Oil) وصاسح إٌفػ اٌؼشالُخ

 (CBI) اٌجٕه اٌّشوضٌ اٌؼشالٍ  /
 عبٌت  (-)

 اٌج١بٔبد اٌّزوٛسح اػلاٖاٌّظذس: ِٓ اػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ 
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 : إٌزبئح واٌزحًٍُ اٌمُبعٍاٌثبٌث اٌّجحث

( الإؽظبءاد ٠3ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ )الإحصبءاد اٌىصفُخ ٌٍّزغُشاد واعزمشاس اٌغلاعً اٌضُِٕخ.  أولا:

اٌٛطف١خ الأعبع١خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ خلاي اٌّذح اٌض١ِٕخ ِؾً اٌجؾش، ثٙذف ئػطبء طٛسح أ١ٌٚخ ػٓ خظبئض 

اٌج١بٔبد ِٓ ؽ١ش الارغبٖ اٌّشوضٞ ٚاٌزشزذ، ئػبفخ ئٌٝ ؽج١ؼخ اٌزٛص٠غ الإؽظبئٟ ِٓ خلاي ِؼبِلاد الاٌزٛاء 

ٚاٌزمٛط. ٚرؼذ ٘زٖ اٌّإششاد ػشٚس٠خ ٌفُٙ عٍٛن اٌّزغ١شاد لجً الأزمبي ئٌٝ اٌزمذ٠ش اٌم١بعٟ ٚاخزجبس 

 اٌفشػ١بد.
 (Q1 – 2025 Q4 2004( الإحصبءاد اٌىصفُخ ٌٍّزغُشاد اٌشئُغُخ )3خذوي )

 اٌّزىعػ اٌّزغُش
الأحشاف 

 اٌّؼُبسٌ
 اٌحذ الأدًٔ

اٌحذ 

 الألصً

ِؼبًِ 

 الاٌزىاء

ِؼبًِ 

 اٌزمىط

عؼش ثشٔذ 

 )دولاس/ثشًُِ(
72.48 25.36 

38.26 

(2004) 

111.63 

(2012) 
0.32 -1.04 

عؼش صشف اٌذَٕبس 

 )دَٕبس/دولاس(
1،284.50 75.80 

1،166.00 

(2012) 

1،472.00 

(2005) 
0.58 -0.78 

 الاحزُبغُبد الأخٕجُخ

 )ٍُِبس دولاس( 
68.50 25.30 

12.00 

(2005) 

111.73 

(2023) 
0.22 -1.18 

 14.58 7.92 (%)  ِؼذي اٌزعخُ
-6.37 

(2009) 

76.55 

(2006) 
3.18 12.22 

 M2 ػشض إٌمذ

 )رشٍَُىْ دَٕبس( 
85.40 42.60 

18.50 

(2004) 

168.20 

(2024) 
0.45 -1.05 

 ، اٌجٕه اٌذٌٟٚ، اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ.FREDٚاعزٕبدا ئٌٝ ث١بٔبد  EViews 13اٌجبؽش ثبعزخذاَ  اػذاداٌّظذس: 
( أْ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف ٚالاؽز١بؽ١بد رزغُ ثزمٍجبد ِؼزذٌخ ٚأؾشاف 3رظٙش إٌزبئظ اٌٛطف١خ فٟ عذٚي )

ِٛعت ثغ١ؾ، ِب ٠ؼىظ ٚعٛد فزشاد اسرفبػبد ِشرجطخ ثذٚساد اٌغٛق إٌفط١خ. وّب أْ ػشع إٌمذ 

ٚالاؽز١بؽ١بد ٠ظٙشاْ رجب٠ٕب ٚاػؾب، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ ؽج١ؼخ الالزظبد اٌش٠ؼٟ ٚاػزّبدٖ ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ فٟ 

وّب ٠لاؽع أْ ِؼذي اٌزؼخُ ٘ٛ الأوضش رزثزثب ٠ّٚزٍه أػٍٝ ل١ّخ ٌلاٌزٛاء ٚاٌزمٛط، ِب ٠ش١ش  .ر٠ًّٛ اٌغ١ٌٛخ اٌؼبِخ

ئٌٝ ػذَ اعزمشاسٖ ٚرؼشػٗ ٌظذِبد ؽبدح خلاي فزشاد ِؼ١ٕخ ِضً الأصِبد الالزظبد٠خ. ثشىً ػبَ، رإوذ ٘زٖ 

١ؼزٙب، ٚ٘ٛ ِب ٠ذػُ ػشٚسح اعزخذاَ ّٔبرط ل١بع١خ اٌّإششاد أْ اٌّزغ١شاد اٌى١ٍخ فٟ اٌؼشاق غ١ش ِغزمشح ثطج

 ِزمذِخ لاٌزمبؽ ٘زٖ اٌخظبئض اٌذ٠ٕب١ِى١خ.

( ٌّزغ١شاد ADF( ٔزبئظ اخزجبس عزس اٌٛؽذح )٠4ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ )اٌىحذح:  خزس ٔزبئح اخزجبسادثبُٔب: 

اٌذساعخ ػٕذ اٌّغزٜٛ ٚاٌفشق الأٚي، ٚرٌه ثٙذف رؾذ٠ذ دسعخ اعزمشاس اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ِٚؼشفخ ِب ئرا وبٔذ 

 VAR ٚARDL ٚGARCHِغزمشح فٟ اٌّغزٜٛ أٚ ثؼذ اٌزفش٠ك. ٚرؼذ ٘زٖ اٌخطٛح أعبع١خ لجً رمذ٠ش ّٔبرط 

 .(Dickey & Fuller, 1979)ٌؼّبْ ػذَ ٚعٛد أؾذاس صائف. 
 ٌّزغُشاد اٌذساعخ ودسخخ اٌزىبًِ (Augmented Dicky – Fuller Test –ADF) ( ٔزبئح اخزجبس خزس اٌىحذح4خذوي )

 اٌّزغُش
 ADF اخزجبس

 )اٌّغزىي(
 دسخخ اٌزىبًِ )اٌفشق الأوي( ADF اخزجبس

 I(1) ***6.88- 2.14- عؼش إٌفػ )عٍغٍخ اٌؼىائذ(

عؼش صشف اٌذَٕبس )عٍغٍخ 

 اٌؼىائذ(
-1.92 -5.44*** I(1) 

 I(1) ***6.12- 1.76- الاحزُبغُبد الأخٕجُخ

 I(0) ***8.21- **3.42- اٌزعخُ
 EIA ،OPEC( ،2004–2025.)اػذاد اٌجبؽش، ثبػزّبد ث١بٔبد اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ، اٌجٕه اٌذٌٟٚ، اٌّظذس: 

ئٌٝ أْ ِؼظُ اٌّزغ١شاد غ١ش ِغزمشح فٟ اٌّغزٜٛ ٌىٕٙب رظجؼ ِغزمشح ثؼذ أخز اٌفشق  ADFرش١ش ٔزبئظ اخزجبس 

(، ثبعزضٕبء ِؼذي اٌزؼخُ اٌزٞ ظٙش ِغزمشا ػٕذ اٌّغزٜٛ 1)Iالأٚي، ِّب ٠ؼٕٟ أٔٙب ِزىبٍِخ ِٓ اٌذسعخ الأٌٚٝ 

I(0 ٘زا اٌزجب٠ٓ فٟ دسعبد اٌزىبًِ ٠ذػُ ئِىب١ٔخ اعزخذاَ ّٔبرط .)VAR  ٚأARDL ؾ١ًٍ اٌؼلالخ ؽ٠ٍٛخ فٟ ر

الأعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد، ِغ ػشٚسح ِشاػبح خظبئض اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌزغٕت الأؾذاس اٌضائف ٚرؾم١ك ٔزبئظ 

ل١بع١خ ِٛصٛلخ. ؽ١ش ٠لاؽع اْ إٌزبئظ أظٙشد أْ ع١ّغ اٌّزغ١شاد ثبعزضٕبء اٌزؼخُ غ١ش ِغزمشح ػٕذ اٌّغزٜٛ 
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ثؼذ  ٠GARCH  ٚVAR  ٚARIMAجشس اعزخذاَ ّٔبرط  (، ِّب1)Iٚرظجؼ ِغزمشح ػٕذ أخز اٌفشٚق الأٌٚٝ 

 ِؼبٌغخ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ.

ٌزم١١ُ أصش رمٍجبد أعؼبس ( DCC)ٚ( CCC)رُ رمذ٠ش ّٔٛرعٟ : ِزؼذدح اٌّزغُشاد GARCHٔزبئح ّٔبرج  ثبٌثب: 

صٕبئٟ  ٠GARCHؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔٛرط ٚ إٌفؾ ػٍٝ رزثزة عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ.

(، CCCاٌّزغ١شاد ٌىً ِٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ػّٓ ئؽبس الاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌضبثذ )

ثٙذف ل١بط أصش اٌظذِبد اٌغبثمخ ٚاٌزمٍجبد اٌّغزّشح ػٍٝ رزثزة اٌّزغ١شاد، ئػبفخ ئٌٝ رمذ٠ش ِؼبًِ الاسرجبؽ 

 ١خ اٌزمٍجبد اٌّب١ٌخ فٟ الالزظبد اٌؼشالٟ.ث١ٓ اٌغٍغٍز١ٓ. ٚرؼذ ٘زٖ إٌزبئظ أعبع١خ فٟ رفغ١ش د٠ٕب١ِى
 CCC (Constant Conditional Correlation) ( ٔزبئح رمذَش ّٔىرج 5خذوي )

 اٌّؼبًِ
اٌمُّخ 

 اٌّمذسح
 t P-value إحصبئُخ اٌخطأ اٌّؼُبسٌ

ω (ARCH0 – Oil) 0.025 0.008 3.12 0.002 

α (ARCH – Oil) 0.187 0.062 3.02 0.003 

β (GARCH – Oil) 0.785 0.071 11.06 0.000 

ω (ARCH0 – IQD) 0.018 0.009 2.00 0.045 

α (ARCH – IQD) 0.145 0.058 2.50 0.012 

β (GARCH – IQD) 0.825 0.065 12.69 0.000 

ρ (CCC) -0.435 0.087 -5.00 0.000 
 .EViews 13اٌّظذس: اػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الإؽظبئٟ 

(، ِّب ٠ؼىظ ٚعٛد ػلالخ 0.435-( عٍجٟ ِٚؼٕٛٞ )CCC( أْ الاسرجبؽ اٌضبثذ )5رظٙش إٌزبئظ فٟ عذٚي ) 

ػىغ١خ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚرزثزة عؼش اٌظشف. ثؼجبسح أخشٜ، ػٕذِب رضداد اٌزمٍجبد فٟ عٛق إٌفؾ، 

رضج١ذ عؼش اٌظشف خلاي فزشاد ٠ٕخفغ رزثزة عؼش اٌظشف، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ دٚس اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ فٟ 

ٌىلا اٌّزغ١ش٠ٓ ِؼ٠ٕٛخ ئؽظبئ١ب، ِّب ٠ش١ش   ARCH ٚGARCH اٌزمٍجبد اٌؾبدح. ٚرٛػؼ إٌزبئظ أْ ِؼبِلاد

اٌّشرفؼخ رإوذ أْ  β وّب أْ ل١ُ. ٓئٌٝ ٚعٛد رأص١ش لٛٞ ٌٍظذِبد اٌغبثمخ ٚاعزّشاس ٚاػؼ ٌٍزمٍجبد ػجش اٌضِ

رز١ّض ثبلاعزّشاس٠خ اٌؼب١ٌخ ٚػذَ اٌؼٛدح اٌغش٠ؼخ ئٌٝ اٌّزٛعؾ، أِب ِؼبًِ اٌزمٍجبد فٟ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف 

( فمذ عبء عبٌجب ِٚؼ٠ٕٛب، ِّب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ٚاػؾخ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس ρالاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌضبثذ )

ش اٌظشف، إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ؽ١ش رإدٞ طذِبد إٌفؾ ئٌٝ رؾشوبد ِؼبوغخ فٟ اعزمشاس عؼ

 ٚ٘ٛ ِب ٠ؼىظ ٘شبشخ الاسرجبؽ ث١ٓ اٌغٛل١ٓ ٚاػزّبد٠خ الالزظبد اٌؼشالٟ ػٍٝ إٌفؾ وّظذس سئ١ظ ٌٍذخً.

( ٌم١بط رطٛس اٌزشاثؾ DCC-GARCHٔزبئظ رمذ٠ش ّٔٛرط الاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌذ٠ٕب١ِىٟ ) (6) ٠ؼشع اٌغذٚيٚ

خ ئٌٝ اخزجبس اعزمشاس اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ ٌىً اٌضِٕٟ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ئػبف

 عٍغٍخ ص١ِٕخ. ٚرغزخذَ ٘زٖ إٌزبئظ ٌزفغ١ش ِذٜ رغ١ش اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ػجش اٌضِٓ ١ٌٚظ ثشىً صبثذ.
 DCC  (Dynamic Conditional Correlation)( ٔزبئح رمذَش ّٔىرج 6خذوي )

 اٌّؼبًِ
اٌمُّخ 

 اٌّمذسح

اٌخطأ 

 اٌّؼُبسٌ
 t P-value إحصبئُخ

θ₁ (DCC – ARCH) 0.032 0.014 2.28 0.023 

θ₂ (DCC – GARCH) 0.958 0.028 34.21 0.000 

α + β (Oil) – 0.972 اعزمشاس — — — 

α + β (IQD) – 0.970 اعزمشاس — — — 
  EViews 13اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌزمذ٠ش اٌم١بعٟ ثبعزخذاَ ثشٔبِظ 

 

ِؼٕٛٞ ئؽظبئ١ب، ِب ٠ذي ػٍٝ رأصش الاسرجبؽ  ARCH (θ₁) ئٌٝ أْ ِؼبًِ DCC-GARCH ٔزبئظ ّٔٛرطرش١ش 

اٌّشرفغ عذا ٠ؼىظ اعزّشاس٠خ ل٠ٛخ فٟ  GARCH (θ₂) ث١ٓ اٌّزغ١شاد ثبٌظذِبد اٌؾذ٠ضخ، فٟ ؽ١ٓ أْ ِؼبًِ

طشف اٌذ٠ٕبس لا رزغ١ش ثشىً ّٔؾ الاسرجبؽ اٌذ٠ٕب١ِىٟ ػجش اٌضِٓ. ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش 

( ٌىلا اٌغٍغٍز١ٓ لش٠ت عذا ِٓ اٌٛاؽذ α + βوّب أْ ِغّٛع )، ػشٛائٟ، ثً رزغُ ثذسعخ ػب١ٌخ ِٓ اٌضجبد اٌضِٕٟ

فٟ  GARCHاٌظؾ١ؼ، ٚ٘ٛ ِب ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد اعزمشاس لٛٞ فٟ اٌزجب٠ٓ اٌششؽٟ، ٠ٚإوذ طؾخ اعزخذاَ ّٔٛرط 
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ئظ أْ اٌظذِبد إٌفط١خ رٕزمً ثشىً ِغزّش ئٌٝ عٛق اٌظشف ِغ ٚعٛد رؾ١ًٍ اٌزمٍجبد. ٚثشىً ػبَ، رؼىظ إٌزب

 رشاثؾ د٠ٕب١ِىٟ لٛٞ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ ػجش اٌضِٓ.

٠ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٔزبئظ ِمبسٔخ ِؼب١٠ش عٛدح اٌزمذ٠ش ث١ٓ ّٔٛرعٟ : GARCHِمبسٔخ أداء ّٔبرج ساثؼب: 

ِزؼذدح  GARCH( ػّٓ ّٔبرط DCC) ( ٚالاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌذ٠ٕب١ِىCCCٟالاسرجبؽ اٌششؽٟ اٌضبثذ )

، ثٙذف رؾذ٠ذ إٌّٛرط الأوضش ِلاءِخ Log Likelihood ٚAIC ٚBICاٌّزغ١شاد، ٚرٌه اػزّبدا ػٍٝ ِؼب١٠ش 

 فٟ رفغ١ش اٌؼلالخ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي فزشح اٌذساعخ.
 ظّٓ ّٔبرج DCCو CCC( ثُٓ ّٔىرخٍ Model Selection Criteriaِمبسٔخ ِؼبَُش اٌّلاءِخ )( 7خذوي )

GARCH ِزؼذدح اٌّزغُشاد 

 الأفعٍُخ DCC  ّٔىرج  CCC ّٔىرج اٌّؼُبس

Log Likelihood 425.7 438.2 DCC 

AIC -4.88 -5.02 DCC 

BIC -4.52 -4.63 DCC 
ػٍٝ  CCC-GARCH ٚDCC-GARCHاٌّظذس: ِٓ ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزمذ٠ش اٌم١بعٟ ثبعزخذاَ ّٔبرط 

 EViews 13ثبعزخذاَ ثشٔبِظ (، 2025–2004ث١بٔبد اٌذساعخ )
( لش٠جبْ ِٓ اٌظؾ١ؼ، ِّب ٠ؼٕٟ أْ θ₁، θ₂( اػلاٖ ئٌٝ أْ ِؼبٍِٟ الاسرجبؽ اٌذ٠ٕب١ِىٟ )7رش١ش إٌزبئظ فٟ عذٚي )

الاسرجبؽ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف ٠زغ١ش ثشىً د٠ٕب١ِىٟ ثّشٚس اٌٛلذ، ٌىٕٗ لش٠ت ِٓ اٌضجبد. 

( وج١ش عذا، ِّب ٠ش١ش ئٌٝ ٚعٛد دسعخ ػب١ٌخ ِٓ اٌضجبد فٟ الاسرجبؽ اٌششؽٟ. ثٕبء ػٍٝ 0.958) θ₂ِؼبًِ 

٘ٛ الأفؼً ٌزطج١ك ػٍٝ ث١بٔبد اٌؼشاق، ثفبسق ؽف١ف ِمبسٔخ  DCCرط ، رج١ٓ أْ AIC ٚBICِّٛٔمبسٔخ ل١ُ 

 CCC( اٌزٟ ٚعذد أْ (Hassan & Abdullah ,2018. ٘زٖ إٌز١غخ رزؼبسع ِغ دساعخ CCCثّٕٛرط 

، ٌٚىٕٙب رزفك ِغ الأثؾبس اٌلاؽمخ اٌزٟ رإوذ أْ اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١شاد الالزظبد اٌىٍٟ أطجؾذ DCCأفؼً ِٓ 

 مٍجب ِغ اٌظذِبد اٌّززب١ٌخ.أوضش رؼم١ذا ٚر

٠ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ رؾذ٠ذ ػذد فزشاد الإثطبء . ورحًٍُ اٌؼلالبد اٌذَٕبُِىُخ VARٔزبئح ّٔبرج  خبِغب: 

( ثٙذف رؾذ٠ذ أفؼً ػذد ِٓ الإثطبءاد اٌزٟ رؾمك أػٍٝ دلخ AIC، SC، HQ)ِؼب١٠ش  VARاٌّضٍٝ ٌّٕٛرط 

 خ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ.رفغ١ش٠خ ٚاعزمشاس٠خ ٌٍّٕٛرط فٟ رؾ١ًٍ اٌؼلال
 (Lag Order Selection Criteria( اخزُبس دسخخ الإثطبء اٌّثًٍ )8) خذوي

Lag 

order 
LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -245.8 NA 1.25e-05 5.92 6.12 6.00 

1 -212.4 62.5* 
5.18e-

06* 
5.23* 5.68* 5.41* 

2 -207.2 9.8 5.92e-06 5.31 6.01 5.59 
(، ٚثبعزخذاَ 2025–2004ثبعزخذاَ ث١بٔبد اٌذساعخ ) VARاٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزمذ٠ش اٌم١بعٟ ٌّٕٛرط 

 .AIC  ٚSC  ٚHQٚفمب ٌّؼب١٠ش  1رُ اخز١بس ػذد الإثطبءاد =   .EViews 13ثشٔبِظ 
ثبعزخذاَ ِغّٛػخ ِٓ  VAR( اٌّضٍٝ ٌّٕٛرط ٠Lag Orderظٙش اٌغذٚي اػلاٖ ٔزبئظ اخز١بس ػذد الإثطبءاد )

ٌزؾذ٠ذ إٌّٛرط  AIC ٚFPE ٚHQ ٚSCِؼب١٠ش اٌغٛدح الإؽظبئ١خ، ؽ١ش ٠زُ الاػزّبد ػٍٝ ألً ل١ّخ ٌىً ِٓ 

( ٟ٘ الأٔغت، ئر ؽممذ ألً ل١ُ ٌّؼب١٠ش اٌّؼٍِٛبد Lag = 1الأفؼً. رش١ش إٌزبئظ ئٌٝ أْ فزشح الإثطبء الأٌٚٝ )

، ِّب ٠ذي ػٍٝ أٔٙب الأوضش ِلاءِخ فٟ رفغ١ش اٌؼلالخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ LRٚأػٍٝ ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ لاخزجبس 

 ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي فزشح اٌذساعخ.

٠ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٔزبئظ اخزجبس : (Johansen Cointegration Testاخزجبس اٌزىبًِ اٌّشزشن )عبدعب: 

( ٌزؾذ٠ذ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔخ Trace Test)  Johansen(Johansen, 1991)اٌزىبًِ اٌّشزشن ٚفك ِٕٙغ١خ 

%، 5ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ، ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ ئؽظبئ١خ الأصش ٚاٌم١ُ اٌؾشعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

ِٓ ٚعٛد أوضش ِٓ ِزغٗ رىبًِ ِشزشن ٠شثؾ  .(. ٠ٚٙذف ٘زا الاخزجبس ئٌٝ اٌزؾمكProbئػبفخ ئٌٝ ل١ُ الاؽزّب١ٌخ )

(، ثّب ٠غّؼ ثزفغ١ش اٌؼلالخ 2025–2004ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ خلاي فزشح اٌذساعخ )

 اٌذ٠ٕب١ِى١خ ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ اٌّزغ١شاد.
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 (Johansen Cointegration Test – Trace Statistic( اخزجبس اٌزىبًِ اٌّشزشن )9خذوي )

 اٌمشاس .Prob (%5)اٌمُّخ اٌحشخخ  (Trace) إحصبئُخ الأثش  (H₀) فشظُخ اٌؼذَ

r = 0 38.45 29.79 0.003 سفط H₀ ()وخىد رىبًِ ِشزشن 

r ≤ 1 12.34 15.49 0.087 لجىي H₀  )ْلا َىخذ رىبًِ ِشزشن ثب( 

 .EViews 13اٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اخزجبس اٌزىبًِ اٌّشزشن ػجش ثشٔبِظ 

رش١ش ٔزبئظ اٌغذٚي ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِشزشن ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ، ؽ١ش رُ سفغ فشػ١خ ٚ

شعخ ٚل١ّخ الاؽزّب١ٌخ ِؼ٠ٕٛخ. ٚ٘زا ( لأْ ل١ّخ ئؽظبئ١خ الأصش أوجش ِٓ اٌم١ّخ اٌؾr = 0اٌؼذَ ػٕذ اٌّغزٜٛ الأٚي )

٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ِزغٗ رىبًِ ٚاؽذ ػٍٝ الألً ٠شثؾ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ِّب ٠ؼٕٟ أْ 

اٌّزغ١شاد رزؾشن ِؼب ٔؾٛ رٛاصْ ؽ٠ًٛ الأعً، سغُ اٌزمٍجبد لظ١شح الأعً. ث١ّٕب رظٙش إٌزبئظ ػذَ ٚعٛد أوضش 

 بف١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد.ِٓ ػلالخ رىبًِ ِشزشن ئػ

ٚعٛد ػلالخ عجج١خ أؽبد٠خ  (10)٠لاؽع فٟ اٌغذٚي . فٍ الأخً اٌمصُش Grangerٔزبئح اخزجبس اٌغججُخ ٌـ عبثؼب: 

الارغبٖ رّزذ ِٓ أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ عؼش اٌظشف. رإوذ ٘زٖ إٌز١غخ أْ عٛق اٌظشف فٟ اٌؼشاق ٘ٛ "ِغزمجً" 

رش١ش إٌزبئظ ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ عجج١خ أؽبد٠خ الارغبٖ ِٓ ٚطبفٟ ٌٍظذِبد اٌخبسع١خ اٌمبدِخ ِٓ أعٛاق إٌفؾ، 

لٟ، أٞ أْ رغ١شاد أعؼبس إٌفؾ رغجك ٚرإصش ثشىً ِؼٕٛٞ ػٍٝ ؽشوخ أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشا

 عؼش اٌظشف، ث١ّٕب لا ٠ٛعذ رأص١ش ػىغٟ ِٓ عؼش اٌظشف ػٍٝ أعؼبس إٌفؾ.

 (Granger Causality Test( اخزجبس اٌغججُخ ٌغشأدش )10) خذوي

 (α=0.05 اٌمشاس  )ػٕذ F  P-value إحصبئُخ  (H₀) اٌفشظُخ اٌصفشَخ

 سفط )وخىد عججُخ( 0.002 6.87 عؼش اٌصشف Granger إٌفػ لا رغجتأعؼبس 

 لجىي )لا رىخذ عججُخ( 0.291 1.25 أعؼبس إٌفػ Granger عؼش اٌصشف لا َغجت

 .EViews 13ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اخزجبس اٌغجج١خ ٌغشأغش ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ  اٌّظذس:

 (Impulse Response Function-IRF) دواي الاعزدبثخ ٌٍصذِبدٔزبئح ( ٠11ؼشع اٌغذٚي اٌزبٌٟ )ٚ

، ٚاٌزٟ رم١ظ اعزغبثخ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ٌظذِخ ِؼ١بس٠خ فٟ أعؼبس إٌفؾ VARػّٓ ئؽبس ّٔٛرط 

ػجش آفبق ص١ِٕخ سثغ ع٠ٕٛخ ِخزٍفخ. ٠ٚٙذف ٘زا اٌزؾ١ًٍ ئٌٝ رٛػ١ؼ اٌّغبس اٌضِٕٟ لأزمبي أصش اٌظذِبد إٌفط١خ 

 ق اٌظشف، ٚث١بْ ِذٜ لٛح ٚاعزّشاس٠خ ٘زا الأصش خلاي اٌّذٜ اٌمظ١ش ٚاٌّزٛعؾ.ئٌٝ عٛ
 Impulse Response Function-IRF( دواي الاعزدبثخ ٌٍصذِبد 11خذوي )

 الاعزدبثخ اٌزشاوُّخ اعزدبثخ عؼش اٌصشف ٌصذِخ فٍ أعؼبس إٌفػ )ثؼذ ِؼُبسَخ( الأفك )سثغ عٕىٌ(

1 -0.023 -0.023 

2 -0.015 -0.038 

3 -0.011 -0.049 

4 -0.008 -0.057 

5 -0.006 -0.063 

8 -0.003 -0.071 

12 -0.001 -0.075 

ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ  VAR ػّٓ ّٔٛرط (IRF) اٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ دٚاي الاعزغبثخ ٌٍظذِبد

(EViews 13). 
فٟ أعؼبس إٌفؾ رإدٞ ئٌٝ أخفبع رذس٠غٟ فٟ عؼش طشف رظٙش إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي اػلاٖ أْ طذِخ ئ٠غبث١خ ٚ

اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ فٟ الأعً اٌمظ١ش ٚاٌّزٛعؾ، ِغ رلاشٟ اٌزأص١ش رذس٠غ١ب ثّشٚس اٌضِٓ. ٠ٚؼىظ رٌه ٚعٛد رأص١ش 

عٍجٟ ِغزّش لاسرفبع أعؼبس إٌفؾ ػٍٝ رمٍجبد عؼش اٌظشف، ٌىٕٗ ٠زٕبلض ِغ اٌضِٓ ؽزٝ ٠مزشة ِٓ اٌظفش فٟ 

وّب رظٙش دٚاي الاعزغبثخ أْ طذِخ ئ٠غبث١خ فٟ أعؼبس إٌفؾ )ص٠بدح ِؼ١بس٠خ ٚاؽذح فٟ اٌؼٛائذ( رإدٞ  ١ذ.الأفك اٌجؼ

ٚؽذح ِؼ١بس٠خ، ١ٍ٠ٙب  0.023ئٌٝ أخفبع فٛسٞ فٟ عؼش اٌظشف )أخفبع ل١ّخ اٌذ٠ٕبس ِمبثً اٌذٚلاس( ثّمذاس 
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عٕٛاد(. ٘زا ٠ش١ش ئٌٝ أْ اٌض٠بدح فٟ  3)سثؼب  12رأص١ش ِزٕبلض ثّشٚس اٌٛلذ ؽزٝ ٠ظً ئٌٝ اٌظفش ثؼذ ؽٛاٌٟ 

 أعؼبس إٌفؾ رإدٞ ئٌٝ رؾغٓ فٟ عؼش اٌظشف )أخفبع اٌؼذد اٌّطٍٛة ِٓ اٌذٔب١ٔش ٌششاء اٌذٚلاس(.

( ٔزبئظ ٠12ؼشع اٌغذٚي )سثؼب:  12أفك  – (Variance Decompositionرحًٍُ ردضئخ اٌزجبَٓ )ثبِٕب: 

، ٚاٌزٞ ٠ٛػؼ ٔغت ِغبّ٘خ VAR( ػّٓ ئؽبس ّٔٛرط Variance Decompositionرؾ١ًٍ رغضئخ اٌزجب٠ٓ )

وً ِٓ طذِبد أعؼبس إٌفؾ، ٚطذِبد عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ اٌزار١خ، ٚثم١خ اٌّزغ١شاد فٟ رفغ١ش اٌزغ١شاد 

اٌؾبطٍخ فٟ عؼش اٌظشف ػجش آفبق ص١ِٕخ سثغ ع٠ٕٛخ ِخزٍفخ. ٠ٚٙذف ٘زا اٌزؾ١ًٍ ئٌٝ رؾذ٠ذ اٌٛصْ إٌغجٟ ٌىً 

ظذس ِٓ ِظبدس اٌززثزة، ٚث١بْ ِذٜ ١ّٕ٘خ اٌظذِبد إٌفط١خ فٟ رفغ١ش رمٍجبد عؼش اٌظشف خلاي فزشح ِ

 (.2025–2004اٌذساعخ )
 Variance Decomposition( رحًٍُ ردضئخ اٌزجبَٓ 12خذوي )

 صذِبد أعؼبس إٌفػ الأفك )سثغ(
صذِبد عؼش اٌصشف 

 اٌزارُخ
 صذِبد ِزغُشاد أخشي

1 38.2% 61.8% 0.0% 

4 42.5% 52.1% 5.4% 

8 44.7% 48.2% 7.1% 

12 45.2% 46.5% 8.3% 
 .EViews13 ، ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ  VAR ػّٓ ّٔٛرط ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ رؾ١ًٍ رغضئخ اٌزجب٠ٓ :اٌّظذس

رفغ١ش اٌزغ١شاد فٟ ( أْ طذِبد أعؼبس إٌفؾ رؼذ ِظذسا ِّٙب ِٚزضا٠ذ الأصش فٟ 12رٛػؼ إٌزبئظ فٟ عذٚي )

% 45.2% فٟ الأعً اٌمظ١ش ئٌٝ 38.2عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ػجش اٌضِٓ، ئر رشرفغ ِغبّ٘زٙب رذس٠غ١ب ِٓ 

فٟ الأعً اٌّزٛعؾ. ٚفٟ اٌّمبثً، رزشاعغ أ١ّ٘خ اٌظذِبد اٌزار١خ ٌغؼش اٌظشف ِغ ِشٚس اٌٛلذ، ِّب ٠ؼىظ 

اٌظشف ِمبسٔخ ثبٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ الأخشٜ. وّب رظٙش إٌزبئظ اٌذٚس اٌّؾٛسٞ لأعؼبس إٌفؾ فٟ رفغ١ش رمٍجبد عؼش 

 12% ِٓ اٌزجب٠ٓ اٌىٍٟ فٟ عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ )45أْ طذِبد أعؼبس إٌفؾ رفغش ِب ٠مشة ِٓ 

 سثؼب(، ِّب ٠إوذ ا١ٌّٕٙخ إٌفط١خ ػٍٝ ِزغ١شاد الالزظبد اٌىٍٟ اٌؼشالٟ.

 ٌٍزٕجؤ: ARIMAٔزبئح ّٔبرج  ربعؼب: 

ٌزٕجإ أعؼبس إٌفؾ ثؼذ اخزجبس ِغّٛػخ ِٓ إٌّبرط  ARIMAرُ رؾذ٠ذ أفؼً ّٔٛرط رٕجؤ أعؼبس إٌفػ:  .1

 اٌجذ٠ٍخ:

 (Brent Crude Oil Returnsٌزٕجؤ أعؼبس إٌفػ ) ARMA( ِمبسٔخ ّٔبرج 13خذوي )

 ِلاحظبد LogL AIC BIC HQ إٌّىرج

ARIMA 

(0،1،0) 
 اٌؼشىائٍ الأعبعٍّٔىرج اٌفشق  3.03- 3.00- 3.05- 134.5

ARIMA 

(1،1،0) 
138.2 -3.12 -3.03 -3.09 

حغٓ الأداء ثشىً  AR(1) إظبفخ ِؼبًِ

 غفُف

ARIMA 

(0،1،1) 
 حغٓ الأداء MA(1) إظبفخ ِؼبًِ 3.12- 3.06- 3.15- 139.5

ARIMA 

(1،1،1) 
 أفعً ّٔىرج 3.16- 3.08- 3.21- 141.8

 EViews 13 ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ  ARIMA ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔبرط :اٌّظذس
 

( ٘ٛ الأفؼً ِٓ ث١ٓ إٌّبرط اٌّخزجشح، ؽ١ش ؽمك 1،1،1) ARIMAرظٙش إٌزبئظ فٟ اٌغذٚي اػلاٖ أْ ّٔٛرط 

ػٍٝ لذسرٗ (، ِّب ٠ذي AIC ٚBIC ٚHQٚألً ل١ُ ٌّؼب١٠ش اٌّؼٍِٛبد ) Log Likelihoodأػٍٝ ل١ّخ ٌـ 

ٚ  AICثٕبء ػٍٝ ِمبسٔخ ل١ُ ٚ الأفؼً فٟ رفغ١ش عٍٛن اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ ٚرم١ًٍ خطأ اٌزٕجإ ِمبسٔخ ثجم١خ إٌّبرط.

BIC  ٚHQرج١ٓ أْ ّٔٛرط ، ARIMA  (1،1،1 الأفؼً ٌزٕجإ أعؼبس إٌفؾ فٟ اٌؼشاق. ط١غخ إٌّٛرط ٛ٘ )

 اٌّمذسح:

                       {   }        {   } 
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ٌزٕجإ ػٛائذ عؼش اٌظشف )اٌزغ١شاد  ARIMAرُ رمذ٠ش ّٔبرط رٕجؤ عؼش صشف اٌذَٕبس اٌؼشالٍ:  .2

 اٌٍٛغبس٠ز١ّخ ٌغؼش اٌظشف(.

 (IQD Returnsٌزٕجؤ عؼش صشف اٌذَٕبس اٌؼشالٍ ) ARIMA( ِمبسٔخ ّٔبرج 14خذوي )

 ِلاحظبد LogL AIC BIC HQ إٌّىرج

ARIMA (0،1،0) 187.6 -4.22 -4.17 -4.20 ٍّٔىرج اٌفشق اٌؼشىائٍ الأعبع 

ARIMA (1،1،0) 191.5 -4.31 -4.22 -4.28 أفعً ّٔىرج 

ARIMA (0،1،1) 189.2 -4.26 -4.17 -4.23 
ٌُ َحغٓ  MA(1) إظبفخ ِؼبًِ

 الأداء

ARIMA (1،1،1) 191.8 -4.30 -4.18 -4.26 أوثش رؼمُذا وٌُ َحغٓ ثشىً وجُش 

 .EViews 13، ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ ARIMAاٌّظذس: ئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ رمذ٠ش ّٔبرط 

٘ٛ إٌّٛرط الأفؼً فٟ رفغ١ش عٍٛن اٌغٍغٍخ اٌض١ِٕخ،  ARIMA (1،1،0أْ ّٔٛرط )اػلاٖ رظٙش ٔزبئظ اٌغذٚي 

ٚأػٍٝ وفبءح ٔغج١خ ِمبسٔخ ثجم١خ إٌّبرط، ِّب ٠ش١ش ئٌٝ لذسرٗ الأػٍٝ  AIC ٚBICؽ١ش ؽمك ألً ل١ّخ ٌّؼ١بس 

( MAػٍٝ اٌزمبؽ د٠ٕب١ِى١خ اٌج١بٔبد ِغ رم١ًٍ خطأ اٌزٕجإ. فٟ اٌّمبثً، ٌُ ٠ؾذس ئدخبي اٌؾذ الأؾذاسٞ اٌّزؾشن )

فٟ رؾغٕب عٛ٘ش٠ب  ARIMA (1،1،1( فٟ ّٔٛرط )AR)1أٚ اٌغّغ ث١ٕٗ ٚث١ٓ  ARIMA (1،1،0فٟ ّٔٛرط )

( أوضش ِٓ رأص١ش اٌظذِبد ARالأداء، ِب ٠ؼىظ أْ اٌج١ٕخ اٌذ٠ٕب١ِى١خ ٌٍغٍغٍخ رؼزّذ ثشىً أوجش ػٍٝ اٌزأص١ش اٌزارٟ )

** ٘ٛ الأفؼً ٌزٕجإ عؼش طشف ARIMA (1،1،1ثٕبء ػٍٝ اٌّمبسٔخ، رج١ٓ أْ ّٔٛرط **)ٚ (.MAاٌؼشٛائ١خ )

{   }                       ط١غخ إٌّٛرط اٌّمذسح: ٚاٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ.         {   } 

 

  (:MAE، MSE،RMSEرمُُُ دلخ اٌزٕجؤ ) .3

 ARIMA( ِمبَُظ دلخ اٌزٕجؤ لأفعً ّٔبرج 15خذوي )

 اٌّمُبط
 ARIMA أعؼبس إٌفػ

(1،1،1) 

 ARIMA عؼش اٌصشف

(1،1،0) 

MAE (Mean Absolute Error) 0.032 0.024 

MSE (Mean Squared Error) 0.0018 0.0011 

RMSE (Root Mean Squared 

Error) 
0.042 0.033 

MAPE (Mean Absolute 

Percentage Error) 
3.18% 2.45% 

 EViews13 ، ٚثبعزخذاَ ثشٔبِظ ARIMAئػذاد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ رم١١ُ دلخ اٌزٕجإ ٌّٕبرط :اٌّظذس
 

ؽمك دلخ أػٍٝ ِمبسٔخ  ARIMA (1,1,0( ئٌٝ أْ ّٔٛرط اٌزٕجإ اٌخبص ثغؼش اٌظشف )15رش١ش ٔزبئظ اٌغذٚي )

، (MAE ، MSE،  RMSE،  MAPE ثّٕٛرط أعؼبس إٌفؾ، ؽ١ش عغً ل١ُ ألً فٟ ع١ّغ ِمب١٠ظ اٌخطأ )

ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ لذسح أفؼً فٟ اٌزٕجإ ثغٍٛن عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش، ث١ّٕب ٠ظٙش أْ أعؼبس إٌفؾ أوضش 

%، 2.45رجٍغ ٔغجخ خطأ اٌزٕجإ اٌّئٛٞ ٌغؼش اٌظشف ؽٛاٌٟ ٚ أػٍٝ. رمٍجب ٚثبٌزبٌٟ أوضش طؼٛثخ فٟ اٌزٕجإ ثذلخ

 ِّب ٠ش١ش ئٌٝ دلخ ِمجٌٛخ فٟ إٌّٛرط ٚرٛافك ِغ اٌج١بٔبد اٌشٙش٠خ.
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 اٌخبرّخ

  الاعزٕزبخبد: أولا:

أصجزذ اٌذساعخ ٚعٛد ػلالخ رىبًِ ِشزشن ؽ٠ٍٛخ الأعً ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ، ٚ٘ٛ  .1

% ِٓ رجب٠ٓ ٠45إوذ اعزّشاس ا١ٌّٕٙخ إٌفط١خ ػٍٝ عٛق اٌظشف فٟ اٌؼشاق. ٘زٖ اٌؼلالخ رفغش ؽٛاٌٟ ِب 

 عؼش اٌظشف ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ.

أْ اٌؼلالخ ث١ٓ أعؼبس إٌفؾ ٚعؼش اٌظشف ػلالخ ػىغ١خ، ( VAR)ٚ( GARCH)أظٙشد ٔزبئظ ّٔبرط  .2

فط١خ( ئٌٝ رؾغٓ فٟ عؼش اٌظشف. ٚثبٌؼىظ، ؽ١ش رإدٞ اٌض٠بدح فٟ أعؼبس إٌفؾ )ٚاسرفبع الإ٠شاداد إٌ

 ٠إدٞ أخفبع أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ رذ٘ٛس عؼش اٌظشف ٚص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ اٌذٚلاس.

ِزؼذدح اٌّزغ١شاد رج١ٓ أْ الاسرجبؽ ث١ٓ رمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ٚرزثزة عؼش ( GARCH)ثبعزخذاَ ّٔبرط  .3

، ث١ّٕب أظٙشد رمذ٠شاد 0.435-ؽٛاٌٟ  CCCاٌظشف ٘ٛ اسرجبؽ عٍجٟ ِٚؼٕٛٞ، ؽ١ش وبْ الاسرجبؽ اٌضبثذ 

DCC  ل١ّخ( أْ ٘زا الاسرجبؽ ٠زغ١ش ثشىً د٠ٕب١ِىٟ ثّشٚس اٌٛلذ ٌىٕٗ ٠جمٝ لش٠جب ِٓ اٌضجبدθ₂ ≈ 0.958 .)

 .AIC  ٚBIC٘ٛ الأفؼً ٌزطج١ك ػٍٝ ث١بٔبد اٌؼشاق ٚفمب ٌّؼب١٠ش  DCCّٔٛرط 

أؽبد٠خ الارغبٖ ِٓ أعؼبس إٌفؾ ئٌٝ عؼش ٚعٛد ػلالخ عجج١خ ( Granger)أظٙشد ٔزبئظ اخزجبس اٌغجج١خ ٌـ .4

اٌظشف، ِّب ٠ؼٕٟ أْ عٛق اٌظشف ٘ٛ ِغزمجً طبفٟ ٌٍظذِبد اٌخبسع١خ اٌمبدِخ ِٓ أعٛاق إٌفؾ. ٘زا 

 ٠ؼؼف اٌمذسح ػٍٝ اٌزٕجإ ثغؼش اٌظشف ِٓ خلاي ِزغ١شاد ِؾ١ٍخ فمؾ.

أخفبع فٛسٞ فٟ عؼش  أظٙشد دٚاي الاعزغبثخ ٌٍظذِبد أْ طذِخ ئ٠غبث١خ فٟ أعؼبس إٌفؾ رإدٞ ئٌٝ .5

عٕٛاد(. عشػخ ٘زٖ  3سثؼب ) 12اٌظشف، ٠زجؼٗ رأص١ش ِزٕبلض ثّشٚس اٌٛلذ ؽزٝ ٠خزفٟ ثؼذ ؽٛاٌٟ 

 ٚؽذح ِؼ١بس٠خ فٟ اٌشثغ الأٚي. 0.023الاعزغبثخ رجٍغ ؽٛاٌٟ 

٘ٛ الأفؼً ٌزٕجإ أعؼبس إٌفؾ، ث١ّٕب  ARIMA( 1،1،1أْ ّٔٛرط )( ARIMA)أظٙشد ٔزبئظ ّٔبرط  .6

ٌغؼش اٌظشف  RMSE٘ٛ الأفؼً ٌزٕجإ عؼش طشف اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ. ل١ّخ  ARIMA( 0،1،1ّٔٛرط )

 % ِٓ ل١ّخ اٌؼٛائذ(، ِّب ٠ذي ػٍٝ دلخ ِمجٌٛخ فٟ اٌزٕجإ.3.3)خطأ فٟ ؽذٚد  0.033وبٔذ 

 ثٕبء ػٍٝ إٌزبئظ، ٠ٛطٟ اٌجبؽش ثبرخبر الإعشاءاد اٌزب١ٌخ:اٌزىصُبد:  ثبُٔب:

الإٔزبع١خ ٌلالزظبد اٌؼشالٟ ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ الإ٠شاداد إٌفط١خ ثٛطفٗ خ١بسا اٌؼًّ ػٍٝ ر٠ٕٛغ اٌمبػذح  .1

 .اعزشار١غ١ب ٌزؼض٠ض الاعزمشاس إٌمذٞ ٚالالزظبدٞ

رؼض٠ض ئداسح الاؽز١بؽ١بد الأعٕج١خ ٚرٛظ١فٙب ثىفبءح ٌذػُ اعزمشاس عٛق اٌظشف فٟ فزشاد اٌظذِبد  .2

 .اٌخبسع١خ

 .خ ثزمٍجبد أعؼبس إٌفؾ ِٓ خلاي ئٔشبء أدٚاد ِب١ٌخ ٚطٕبد٠ك ع١بد٠خرط٠ٛش آ١ٌبد ئداسح اٌّخبؽش اٌّشرجط .3

 .رؼض٠ض اٌزٕغ١ك ث١ٓ اٌغ١بعز١ٓ إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ ثّب ٠غُٙ فٟ اٌؾذ ِٓ أزمبي اٌظذِبد إٌفط١خ ئٌٝ الالزظبد .4

 .اػزّبد إٌّبرط اٌم١بع١خ اٌؾذ٠ضخ فٟ ػ١ٍّبد اٌزٕجإ ٚاٌزخط١ؾ الالزظبدٞ ٚطٕغ اٌمشاس .5

اء اٌّض٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزٟ رزٕبٚي أصش اٌّزغ١شاد اٌخبسع١خ الأخشٜ فٟ عؼش اٌظشف، ِضً رشغ١غ ئعش .6

 .أعؼبس اٌفبئذح اٌؼب١ٌّخ ٚاٌزذفمبد اٌشأعّب١ٌخ ٚاٌزطٛساد اٌغ١ٛع١بع١خ

 اٌّشاخغ

)لغُ اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚعؼش  2020(. اٌزمش٠ش الالزظبدٞ اٌغٕٛٞ ٌؼبَ 2020اٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ. ) .1
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